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Інвестиційна діяльність НБФУ в усіх її видах та формах су-
проводжується ризиками. Дослідивши [1—6] а також, беручи до
уваги той факт, що фінансовий посередник виконує функцію по
передачі ризиків можна виділити основні види ризиків, які при-
таманні небанківському фінансовому сектору в процесі фінансу-
вання інвестиційних процесів:
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• Ризик відсоткової ставки — це ризик, що виникає внаслідок
розбіжності строків активів і пасивів, а це призводить до ризику
зниження відсоткової маржі. Ризик відсоткової ставки можна
розділити на ризик рефінансування та ризик реінвестування. Ри-
зик рефінансування виникає тоді, коли пасиви виявляються коро-
тшими, ніж активи, через це існує ймовірність, що нові залучені
кошти для фінансування будуть дорожче, що може скоротити
процентну маржу або взагалі зробити її від’ємною. Ризик реінве-
стування — пасиви виявляються довшими, ніж активи, через це є
ймовірність того, що дохідність реінвестованих коштів буде ме-
ншою, ніж очікувана, а це знову ж призведе до скорочення або
знищення відсоткової маржі.
Базисний ризик виникає внаслідок слабкої кореляції між зміною
фіксованої ставки по активам, пасивам і позабалансовим інструмен-
там. Таким чином, базисний ризик відображає усі можливі втрати
від зменшення процентної маржі. Якщо ставки залучення коштів і
ставки їх розміщення зафіксувати один відносно іншого, то ризик
можна елімінувати, але зросте економічний ризик.
Ризик переоцінки виникає унаслідок розбіжностей по строка-
ми між змінами купонів (фіксованих доходів) або грошових по-
токів від активів, пасивів чи позабалансових інструментів. Цей
часовий розрив означає розбіжність моментів встановлення ціни
активів і пасивів, що призводить до різної чутливості капіталу до
процентної ставки.
Ризик кривої доходності виникає внаслідок змін залежності
між ставкою і різними строками погашення однакових інструме-
нтів. Тобто ризик змін форми чи зміщення кривої процентного
доходу.
Ризик опціонності виникає тоді, коли час сплати та розмір
грошового потоку по фінансовим інструментам може змінювати-
ся із зміною ринкової ставки процента. Це може несприятливо
вплинути на доходи або ж економічну цінність НБФУ або банку
(власних коштів), скорочуючи процентні доходи по активам, збі-
льшуючи ціну залучених коштів, або ж скорочуючи чисту тепе-
рішню вартість очікуваного грошового потоку.
Економічний ризик — ризик зміни цінності фінансових ін-
струментів через зміну процентної ставки тобто зміну співвідно-
шення попиту та пропозиції фінансового інструменту.
• Ринковий ризик — ризик змін цін на активи та пасиви внаслі-
док руху ринкових цін, відсоткових ставок, обмінних курсів тощо.
• Кредитний ризик (ризик емітента чи контрагента) — ризик
невиконання контрагентом своїх зобов’язань, тобто ймовірність
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того, що грошовий потік може бути здійснений у неповному роз-
мірі або взагалі не реалізований. Він виникає через небажання
або ж нездатність виконувати контрагентом своїх зобов’язань по
раніше укладеним договорам. Кредитний ризик можна поділити
на систематичний і спеціальний.
• Ризик ліквідності — ризик несподіваного відтоку пасивів
фінансового посередника за порівняно короткі строки по заниже-
ній ціні [6, 7]. Вважається, що на розвинутих фінансових ринках
(ті, що близькі до досконалих) ризику ліквідності не існує, а є
тільки ціновий ризик. Ціновий ризик, а не ризик ліквідності
означає, що при реалізації активів їх ціна може виявитися ниж-
чою, ніж очікуванання.
• Позабалансові ризики — ризики, що виникають у результаті
позабалансової діяльності НБФУ. Позабалансова діяльність пе-
редбачає застосування купівлі-продажу фінансових інструментів,
вилучення доходу з плати за послуги та продажу позик — усе,
що впливає на прибутки НБФУ (здебільшого страхових компа-
ній), але не відображається в балансі.
• Технологічні ризики — ризик того, що інвестиції в техноло-
гії (інновації) можуть не принести очікуване покращення транза-
акційних витрат, на яке можна розраховувати внаслідок ефекту
економії на масштабі та розмаїтті.
• Операційний ризик — ризик невиконання послуги, збою
інформаційної системи, втрати інформації і технічного збою.
Для оцінки операційного ризику придатні два типа моделей:
модель функціональної залежності та модель топологічної за-
лежності [8]. У першому випадку розглядаються стандартні мо-
делі стохастичної залежності від різних факторів ризику. Топо-
логічні моделі розглядають архітектуру системи і організацію
бізнес-процесів, тобто послідовність виконання робіт по надан-
ню послуги. Очевидно, що на відміну від ринкового або кредит-
ного ризику, операційний ризик є складнішим з огляду його
оцінки та передачі іншим учасникам ринку у звязку із складни-
ми залежностями бізнес-процесів, які створюють ризик «непо-
ставки» послуги клієнту.
• Інші ризики: ризики законодавства, податкові ризики тощо.
Отже, більшість видів ризиків фінансових посередників ви-
пливають з особливостей інституціональної структури, які ґрун-
туються насамперед на функціях по зміні параметрів фінансових
ресурсів. Також підкреслимо той факт, що фінансовий посеред-
ник, змінюючи якісні характеристики грошових потоків, бере на
себе різні ризики, які впливають на його стабільність.
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